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 :ممخص
ار، ىذا األخير ينبغي أن يتم يركز ىذا المقال عمى مدى استخدام معيار درجة الضرورة في تقييم قرار االستثم
ية بغرداية نموذجا، نابيب الصناعتم أخذ مؤسسة انتاج األو. كثر لمحكم عمى جدواهتقييمو باستعمال معيار أو أ
ن اسة الى أوخمصت الدر. وتم جمع البيانات الالزمة من وثائق المؤسسة باإلضافة الى مقابمة مع مراقب التسيير
 .نابيب الصناعية استندت عمى معيار درجة الضرورة في تقييم قرار االستثمارانتاج األمؤسسة 
 مؤسسة انتاج االنابيب الصناعية، قرار االستثمار، معيار درجة الضرورة :كممات مفتاحية
 JEL :C18 ،C44 ،G32تصنيف 
 
Abstract: 
This article focuses on the extent to which the degree of necessity criterion is used in evaluating the 
investment decision, the latter should be evaluated using one or more criteria to judge its feasibility. 
We take ALFAPIPE GHARDAIA as a model, and the data needed was collected from the 
documents of the company in addition to an interview with the manager control of the company. 
The study concluded that the ALFAPIPE GHARDAIA based on the degree of necessity in 
evaluating investment decision.                                                                                                                                                      
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 :مقدمة
 موالاأل لضخامة وأصعبيا نظرا المؤسسة في المالية القرارات أىم من االستثمار قرار يعتبر
 اختيار اتخاذه قبل ينبغي ليذا خرى،أ جية من المؤسسة وقيمة مستقبل عمى وآثاره جية، من المستثمرة
 .                                                    عدمو من القرار جدوى عمى الحكم يتم ساسوأ عمى الذي المناسب ارالمعي
 عوائد لتحقيق المؤسسة فييا ستستثمر التي صولاأل نوع اختيار عمىقرار االستثمار  ويركز 
 المخاطر من معينة درجة يصاحبو راالستثما قرار فان بدقة محددة غير خيرةاأل ىذه ولكون مستقبمية،
 .        المخاطرة درجة معو ازدادت المتوقع العائد زاد كمما بحيث
 باستعمال مجموعة من المعايير وىذا حسب الظروف االقتصادية، االستثمار قرار تقييم ويتم
 ىاتين ،التأكد عدم وحالة المخاطرة حالة ونجد فقط، نظرية حالة تعتبر والتي التأكد حالة فنجد
 تستخدمخاصة بيا  معايير الذكر سابقة حالة من الحاالت ولكل العممي، لمواقع قربأ تعتبران االخيرتين
 .                                                                         االستثمار قرار تقييم في
                                                                                           :االشكالية
 فالمعايير جدواه، عمى لمحكم والكيفية الكمية المعايير من جممة عمى االستثمار قرار اتخاذ يرتكز
 حين ترتكز في لممؤسسة، سيضيفيا التي االضافة وأ االستثمار مردودية ىذا حساب عمى تستند الكمية
 المؤسسة عمى القرار ىذا آثار تقييم في القرار متخذ وخبرة خصيالش الحكم عمى الكيفية المعايير
 اشكالية صياغة يمكن ومنو رورة،ومن بين المعايير الكيفية المستعممة نجد معيار درجة الضمستقبال، 
 :                                              يمي كما الدراسة
 االنابيب صناعة مؤسسة في االستثمار قرار تقييم في الضرورة درجة معيار استخدام مدى ما
 الصناعية؟
 :البحث هدف
 ومدى الضرورة درجة معيار الى باإلضافة جوانبو، مختمف من االستثمار قرار عمى التعرف الى البحث ييدف
 .ال أم االستثمار قرار اتخاذ في لتدعيمو جانبو خرى إلىأ معايير تستخدم وىل الدراسة، محل المؤسسة في استخدامو
 :البحث أهمية
 المستخدم المعيار أىمية وكذا جية، من المؤسسة في االستثمار قرار أىمية من البحث أىمية تنبع
 معيار أىمية في أخرى جية ومن رفضو، أو قبولو لقرار الرئيسي المحدد باعتباره االستثمار قرار تقييم في
.            االستثمار رفض أو قبول قرار ىعل الحكم في واستعمالو العممية الناحية من الضرورة درجة
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قرار االستثمار : األول المحور
حد القرارات اليامة في المؤسسة، وتولي المؤسسات عناية خاصة ليذا أيعتبر قرار االستثمار 
جد خرى، وليذا نأبالغ عمى مستقبل المؤسسة من جية النوع من القرارات نظرا لمميزاتو من جية وألثره ال
تخاذه ومحاولة ا ىمية قصوى لقرار االستثمار من خالل البحث في كيفيةأعطوا أميين والباحثين األكادي
وفي ىذا المحور سنحاول التطرق الى . التنبؤ بنتائجو عمى مستقبل المؤسسة قبل البدء في تنفيذه
                               .                    مختمف مفاىيم االستثمار مرورا بأنواعو وصوال الى قرار االستثمار
 مفهوم االستثمار: والأ
ين، نظرا ألىميتو بالنسبة لمفرد حظي موضوع االستثمار باىتمام بالغ من طرف الباحثين والميتم
.                                 و الدولة ليذا سنحاول اعطاء جممة من المفاىيم التي تناولتوأالمؤسسة  وأ
 :ثمارتعريف االست -1
تعددت تعاريف االستثمار تبعا لتعدد وجيات نظر المحاسبين واالقتصاديين والماليين، فمن  
يقترن االستثمار بالقيم الثابتة أو مجمل الممتمكات التي تمثل المجموعة الثانية " وجية النظر المحاسبية 
ىو الزيادة في أصول لك مرتبط بمفيوم المدة، بعبارة أخرى النظام المحاسبي المالي، وىو كذ من
.                           1"الخ...المؤسسة غير المنقولة كاألراضي والمباني، واألصول المنقولة كالتجييزات والمعدات
 .ل االستثمارات المعنوية والماليةغفأوركز عمى االستثمارات المادية ن ىذا التعريف أونالحظ 
و معنوي اقتنتو أصل سواء كان مادي أنو كل أبية باالستثمار من وجية نظر محاسويمكن تعريف 
مدة تفوق السنة، جل اعادة بيعو ويبقى في المؤسسة لأىا مستقبال وليس من المؤسسة لزيادة مردوديت
رباح أمار فوائضيا المالية بيدف تحقيق صول المالية التي اقتنتيا المؤسسة نتيجة استثباإلضافة الى األ
.        مستقبال
ن وذلك أل. كتساب الموجودات الماديةيقصد باالستثمار معنى ا" النظر االقتصادية  ومن وجية
واالنتاج ىو ما  .نو مساىمة في االنتاجأو التثمير لألموال عمى أاالقتصاديين ينظرون الى التوظيف 
وىذا االنتاج لو عدة عناصر مادية . و يخمق منفعة تكون عمى شكل سمع وخدماتأيضيف منفعة 
عمى شكل خمق طاقة انتاجية ن يكون أاذا كان المال عنصر انتاج فالبد وبالتالي ف. ومالية وبشرية
                                                                      2".و توسيع طاقة انتاجية موجودة أجديدة 
ار ايجابية عمى المستوى ثآن لو أتثمار وخاصة االستثمار الحقيقي بن االسأويعتبر االقتصاديون 
الكمي، بحيث يؤدي الى النمو االقتصادي والتخفيف من حدة البطالة وبالتالي تحقيق التنمية االقتصادية 
.                                                                                     عمى المدى الطويل
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ال حالية ولفترة زمنية معينة موأىو التخمي عن استخدام " الستثمارما من وجية النظر المالية فاأ
جل الحصول عمى مزيد من التدفقات النقدية في المستقبل تكون بمثابة تعويض عن القيمة الحالية أمن 
بسبب  -لألموال المستثمرة، وكذلك تعويض عن االنخفاض المتوقع في القدرة الشرائية لألموال المستثمرة
 3." معقول مقابل تحمل عنصر المخاطرة ة الحصول عمى عائدمع امكاني -التضخم
وربطيا بأصل أو نو التضحية بقدر من األموال في الوقت الحاضر أاالستثمار ب ويمكن تعريف 
أمال في الحصول عمى عوائد متوقعة ( صول ماليةأو أو معنوية أصول حقيقية أكانت  سواء)أكثر 
                                                                       .                مستقبال وعمى فترات
  :االستثمارات أنواع -2
 :                       نواع المواليةننا سنقتصر عمى األأنواع اال أن تصنيف االستثمارات الى عدة يمك
 :واالستثمار المالي الحقيقياالستثمار  -2-1
يقية، كاالستثمار في المباني قي، ىو االستثمار في األصول الحقويقصد باالستثمار الحقي
ويعتبر ىذا . ي االستثمارات التي ليا وجود مادي ممموسأوالمعدات واآلالت والتجييزات راضي واأل
 .                                                   النوع من االستثمار ىو األساس في زيادة النمو االقتصادي
وىذا النوع ييدف الى . ستثمار المالي وىو االستثمار في األصول المالية كاألسيم والسنداتاال
.                                                                تحقيق عوائد نتيجة استثمار الفوائض المالية
. االستثمارات الحقيقية في ىذه الدراسة وسيكون محور اىتمامنا
 :واع االستثمارات الحقيقيةأن -2-2
 4: ىناك عدة أنواع من االستثمارات الرأسمالية ولكن سنقتصر عمى األنواع الموالية
 وىي كما يعني اسميا تتعمق باستبدال اآلالت والتجييزات التي تم : االستثمارات االستبدالية
                                        .                           اىتالكيا فيزيائيا باالت جديدة أكثر كفاءة
 وىي تتعمق بإضافة خطوط إنتاج أو آالت جديدة بيدف توسيع الطاقة : االستثمارات التوسعية
اإلنتاجية لتمبية نمو الطمب في السوق، وقد تكون خطوط اإلنتاج واآلالت الجدية أكثر تطورا 
نتاجية مما ىو موجود لدي الشركة مما يؤدي إلي زيا  .                                        دة في الكفاءة أيضاوا 
 وىي تتعمق بإنتاج سمع جديدة أو محسنة واستعمال طرق إنتاجية : االستثمارات االبتكارية
.                                                                                 وتكنولوجيا جديدة أو محسنة
 5.تيدف الى تحقيق التكامل في نشاط المؤسسة: رات االستراتيجيةاالستثما 
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دال خرى، ألنو يتعمق باستبقل مخاطرة مقارنة باألنواع األأ وتعتبر االستثمارات االستبدالية
ن المؤسسة عمى دراية بحجم السوق وحجم الطمب عمى منتوجاتيا أي أتجييزات قديمة بأخرى جديدة، 
.                                                                             درجة حدتياوكذا عمى عمم بالمنافسة و
 :خصائص االستثمارات الحقيقية  -2-3
 : 6تتمثل خصائص االستثمارات الحقيقية في العناصر التالية 
 ىور س المال المستثمر وتشمل تكمفة الشراء ومختمف المصاريف منذ ظأو رأولية التكمفة األ
.  فكرة المشروع الى حين تشغيمو
 التدفقات النقدية وىي الفرق بين التدفقات النقدية الداخمة والخارجة .
 القيمة المتبقية وىي قيمة المشروع كخردة في نياية عمره  .
 العمر االقتصادي وىي المدة التي يولد فييا المشروع تدفقات نقدية.  
و يكون أ -ي من داخل المؤسسةأ –مصدر الفكرة داخمي ة وقد يكون االستثمار بفكر أوغالبا يبد
.                  مصدرىا خارجي، وفي حالة قبول الفكرة قبوال مبدئيا تقدم لمدراسة التي تثبت جدواىا من عدميا
 قرار االستثمار: ثانيا
من  ىميتوأ، وتنبع وأكثرىا أىميةي المؤسسة حد القرارات المالية فأيعتبر قرار االستثمار  
لمنتظرة منو غير المؤكدة من جية ضخامة التكمفة االبتدائية المصحوبة بالمخاطر من جية، والعوائد ا
 .خرى، وكذا تأثره بمجموعة من العوامل التي تكون خارجة عن سيطرة المؤسسةأ
 :تعريف قرار االستثمار  -1
القرارات أن اإلدارة المالية  الغالب في ىذه. تعتبر ىذه القرارات من أىم قرارات اإلدارة المالية 
تسعي الستخدام أمواليا االستثمارية إما في خمق أصول مالية جديدة مثل النقد واالستثمارات القصيرة 
األجل والديون واالستثمارات في األوراق المالية مثل السندات واألسيم، أو في خمق استثمارات عينية 
                                                  7.نية وغيرىامثل المخزون السمعي، اآلالت والمعدات، األب
موال الشركة في أخصيص الموجودات من خالل استثمار نو يشير الى تأوىناك من يعرفو ب
                                                8.نوعين من الموجودات المالية والموجودات المادية المتداولة والثابتة
وعدم ن االختيار السيء ن يحضر بعناية فائقة ألأثمار طبيعة استراتيجية ليذا يجب رار االستولق
                                                  9.ؤدي الى زوال المؤسسةين أدراستو من كل الجوانب يمكن 
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لمصاحبة لو ويجب عتبار المخاطر اخذ بعين االسة مردودية قرار االستثمار مع األويتطمب درا 
ن يكون ضمن استراتيجية المؤسسة وضمن القيود المالية ليا باإلضافة الى مشاركة جميع الوظائف أ
 .                                                                                              في المؤسسة فيو
 :مميزات القرار االستثماري  -2
 10:ر االستثماري الحقيقي طويل األجل بمجموعة من المميزات أىميايتميز القرا 
  ضخامة حجم االستثمارات الالزمة سواء في قطاع اإلنتاج أو في قطاعات الخدمات، وسواء
التي تقوم بيا الدولة أو التي تقوم بيا الوحدات االقتصادية الخاصة، خاصة في ظل الموارد 
 .و سوء استخدامالمحدودة التي ال تتحمل أي إسراف أ
  إن اإلنفاق االستثماري يترتب عميو حبس قدر من األموال في أصول ثابتة يصعب استردادىا
وتمثل أعباء ثابتة يصعب تعديميا أو الرجوع عنيا في األجل القصير إذا ما تبين عدم سالمة 
 .ىذا اإلنفاق بعد التنفيذ، دون أن يصاحب ذلك الكثير من الفقد والخسائر
 ن ىذا اإلنفاق يتطمب يرا من مخاطر عدم التأكد، نظرا ألاق االستثماري يتضمن قدرا كبإن اإلنف
إعداد تقديرات لمعوائد المتوقعة منو لفترات زمنية طويمة وتزداد ىذه المخاطر كمما طالت الفترة 
 .التي تعد منيا ىذه التقديرات
 نية طويمة نسبيا، وىذه العوائد إن العائد المتوقع من اإلنفاق االستثماري يتأثر عمى فترات زم
تتعرض لمتغيرات المصاحبة لالقتصاد الديناميكي وىذا يتطمب األخذ في االعتبار القيمة 
 .الزمنية لمنقود وتغيير قوتيا الشرائية
 :نواع القرارات االستثماريةأ  -3
رات استثمارية قرا إلىيمكن تقسيم قرارات االستثمار حسب البعد الزمني لمعوائد المتوقع تحقيقيا 
 :11قصيرة األمد وقرارات استثمارية طويمة األمد كما يمي
 تدور ىذه المجموعة من القرارات حول االستثمار في : القرارات االستثمارية قصيرة األمد
الموجودات المتداولة والتي تشكل جزءا ميما من حركة االستثمار الداخمي في شركات 
ؤوليات اإلدارة المالية سوف ينحصر في تحديد حجم األعمال، بل إن الجزء األكبر من مس
االستثمار في الموجودات المتداولة وفقراتيا الرئيسية مثل النقد واالستثمارات المؤقتة والذمم 
المدينة والمخزون السمعي الرتباط ىذا الجزء بحركة الدورة التشغيمية وبقدرة الشركة في تحقيق 
لك فالقرار السميم ىو القرار الذي سيولة المطموبة، لذحديد وضمان الوتعظيم عوائدىا وفي ت
.        يضمن الحجم االقتصادي األمثل لحجم االستثمار في الموجودات المتداولة
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 ت باإلنفاق االستثماري طويل اتيتم ىذه المجموعة من القرار: لقرارات االستثمارية طويمة األمدا
معروف عن ىذه النوع من القرارات ومن ال. ابتةاألمد والمتمثل باالستثمار في الموجودات الث
خطر وأصعب القرارات المالية لكونو يرتبط بنوع من االستثمار يتصف بكبر أنو يعتبر من أ
المبالغ التي يحتوييا ويضمن عوائد سنوية لفترات طويمة في المستقبل، إضافة إلي أن ىذا 
شركة األعمال وليس من السيولة النوع من االستثمار يرسم حدود العممية اإلنتاجية في 
.    التخمص منو عندما تمت عممية االستثمار فيو
 :األسس العممية التخاذ قرار االستثمار  -4
سس العممية التي تقود الى االلتزام بمجموعة من الخطوات واألقبل اتخاذ قرار االستثمار ينبغي 
                                                         12:ومن بين ىذه األسس ما يمي اتخاذ القرار الصائب،
:  تحديد نوعية االستثمار موضوع الدراسة 4-1
:                                                                             حيث أن ىناك ثالثة أنواع لمشاريع االستثمار طويمة األجل تتمثل في اآلتي
. بيدف توليد طاقة إنتاجية جديدة لم تكن موجودة من قبل استثمارات جديدة* 
استثمارات توسعية وتتمثل في استثمارات إضافية مطموب إضافتيا الستثمارات قائمة بالفعل بيدف *
.                                                                        إضافة طاقة إنتاجية جديدة
باإلحالل والتجديد والتي تتمثل في عمميات إحالل أو استبدال بعض األصول استثمارات تتعمق * 
.                  القديمة داخل دائرة عمرىا االفتراضي بأصول أخرى جديدة كرد فعل لعوامل التقدم التكنولوجي
:  تحديد البدائل الممكنة -4-2
ا أو مرتبط بعمميات تجديد أو المتاحة لحسم الموقف سواء كان االستثمار جديدا أو توسعي
حالل .                                                                      وا 
حاالت أخرى قد تنحصر ىذه  وىنا يمكن أن تتعدد البدائل المتاحة أمام متخذ القرار أو في
( عائد وتكمفة)االختيارات في بديل واحد، ففي حاالت التعدد األولى يتم تحديد مزايا وعيوب كل بديل 
تمييدا لالختيار، أما في الحالة الثانية فيتمثل التحديد ىنا في تحديد التكمفة والعائد المرتبطة بالبديل 
.                                                             متعمق بالقبول أو الرفضالوحيد المطروح تمييدا التخاذ القرار ال
:  تحديد مزايا وعيوب كل بديل -4-3
لك بإتباع طرق تقييم موضوعية تعطى عند تطبيقيا عمى كل بديل نتائج رقمية تعبر حيث يتم ذ
عالقة كل ة بالبديل المطروح والمرتبطة أساسا بعن النتيجة النيائية لممقابمة بين التكمفة والعائد المرتبط
.                                     ة أو المشروعأمنيا بتعظيم قيمة المنش
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:  اتخاذ القرار االستثماري -4-4
أفضل نتائج  لك بإقرار البديل الذي ينتج عنوخالل نتائج المرحمة السابقة، وذ والذي يتم من
في تمك الحالة التي يكون أمامنا فييا بديل واحد فيصبح القرار ايجابيا أو نو أومن المنطقي . رقمية
.   سمبيا حسب اتجاه النتائج المستخمصة من تقييم البديل بالطرق المستخدمة
            
معيار درجة الضرورة في تقييم قرار االستثمار : ثالثا
سة ليذا ينبغي قبل تنفيذه دراستو لمتأكد يعتبر قرار االستثمار من القرارات االستراتيجية في المؤس
من جدواه، وفي ىذا الصدد توجد العديد من المعايير الكمية المستعممة في عممية تقييم القرارات 
مثال معيار صافي االستثمارية وفي ظل ثالث ظروف متباينة، فنجد في حالة التأكد يمكن استخدام 
ما في حالة المخاطرة فيمكن استخدام أمردودية الداخمي، و معدل الأو مؤشر الربحية أالقيمة الحالية 
كن ما في حالة عدم التأكد فيمأسموب شجرة القرارات، أو أنحراف المعياري ومعامل االختالف اال
و معيار ر أقل األعظم أو معيار البالس أو معياأعظم األعظم أو معيار أعظم األقل أاستعمل معيار 
وىو  –وىذا حسب اطالعنا  –بحاث بكثير من االىتمام لم تتناولو األ خرآ، كما يوجد معيار ىيرويكز
.                                                                              معيار درجة الضرورة
 :تعريف معيار درجة الضرورة -1
خرى لمعايير األمجال المالي مقارنة بالم يحظى باألىمية الالزمة من طرف الباحثين في ال
نو ليس أىميا أن رده الى مجموعة من االعتبارات المستعممة في تقييم القرارات االستثمارية وىذا يمك
نو مستعمل أعمى التقدير الشخصي والخبرة رغم خرى وانما يعتمد بمعيار كمي مثل باقي المعايير األ
                                                         .                      عمى نطاق واسع في المؤسسات الجزائرية
نيا ذلك المدى الذي ال يمكن بعده تأجيل أو درجة االستعجال بأيمكن تعريف درجة الضرورة  
.                                                               13اقتراح االنفاق االستثماري الى سنوات قادمة
و المدير المالي عموما فرصة أو متخذ القرار أمام المستثمر أالطريقة ال توجد  وفي ظل ىذه
تثمر ال يختار مجال وفي ىذه الحالة فان المس. لتأجيل القرار حتى يمكن المفاضمة بين البدائل المختمفة
                                  14.كثر عائدا وربحا وانما يختار الذي تفرضو الضرورة وظروف الواقعاالستثمار األ
ر االستثماري وانما ىو قرار يجب ن معيار درجة الضرورة ال يستند الى تقييم كمي لمقراأبمعنى 
ذان يتخذ استنادا الى حاجة المؤسسة ليذا القرار الذي فرضتو ظروف معينة، أ لم يتخذ ىذا القرار  وا 
.      فحتما سيؤثر سمبا عمى مستقبل المؤسسة
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: عيوب معيار درجة الضرورة -2
 15:يشوب ىذا المعيار الكثير من النقائص منيا
 راح الفشل في قياس انتاجية اقتراح االنفاق الرأسمالي، فيو ال يأخذ في الحسبان ربحية االقت
ساس فان والتكاليف المتوقعة، وعمى ىذا األي تحميل لإليرادات أومن ثم ال ييتم كمية بإجراء 
خرى أولوية عن اقتراحات أخفض والتي يمكن تأجيميا قد تعطى االقتراحات ذات العائد المن
 .تحقق عوائد مرتفعة ولكنيا قابمة لمتأجيل
  درجة الضرورة ال يمكن قياسيا قياسا كميا وموضوعيا وانما يتم تحديدىا وفقا لمتقدير
 .الشخصي
 من بين االقتراحات  ع معايير واحدة لمقبول يمكن استخداميا لالختيار الحكيمصعوبة وض
 .                                                                            ساس درجة الضرورةأالمقيمة عمى 
استخدام معيار درجة الضرورة في اتخاذ قرار االستثمار : المحور الثاني
المحور معرفة األساس الذي استندت عميو مؤسسة انتاج األنابيب الصناعية سيتم في ىذا 
 .بغرداية في اتخاذ قرار االستثمار في آلة التمحيم
التعريف بالمؤسسة : والأ
المؤسسات العمومية الجزائرية  ، وتعتبر من أقدم1974في سنة  صناعيةأنشئت وحدة االنابيب ال
بإنجاز المشروع بكافة ىياكمو  Hochث قامت الشركة األلمانية دج، حي 700000000س مال يقدر بـ أبر
ىكتار ويقدر اجمالي عدد العمال  24الصناعية بالمنطقة الصناعية بنورة بوالية غرداية، وتبمغ مساحتيا 
بالحجار  ALFATUSغرداية ومؤسسة  Pipe Gazتم دمج مؤسسة  2006وفي سنة . عامل 830بـ 
دج دينار  250000000000س مال قدره أبر ALFA pipeنابيب ناعة األابة تحت اسم الجزائرية لصعن
. 16طن سنويا 200000جزائري وتبمغ طاقتيا اإلنتاجية 
:  نشاط المؤسسة -1
المصنوعة من الحديد والصمب والمخصصة لنقل  نابيبؤسسة في انتاج األيتمثل نشاط الم
ممم 7.92بوس، وسمك الحديد من  64الى  20نابيب ذات قطر من أبترول والغاز والماء، بحيث تنتج ال
ومع . ISO9001و. API Q1و API spec 5Lم وىذا وفق المعايير 13الى  7ممم وبطول من 15الى 
تطور نشاط المؤسسة  2017العمل بو في سنة أ مار الجديد حيز الخدمة والذي بددخول االستث
حيث وصمت المؤسسة الى  السمكأو من ناحية  حية القطرنابيب أكبر سواء من ناأوأصبحت تنتج 
 .17ممم 25بوس وسمك الحديد وصل الى  82نابيب ذات قطر أ
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:  المتعاممون مع المؤسسة -2
 : الموردون -2-2
تتعامل المؤسسة مع عدة موردين وىذا لتزويدىا بكل مستمزمات اإلنتاج والمواد األولية، وىذا 
 : 18مكن تقسيم موردي المؤسسة الى نوعينعمى أسس مختمفة كالسعر، شروط الدفع، وقت التموين وي
 (:محميون)موردون داخميون
 .المختصة ببيع المواد األولية ALFAsidمؤسسة  -
 .التي تقوم بتموين المؤسسة بأسالك التمحيم ENTPLمؤسسة  -
 .التي تقوم بتموين المؤسسة بالزيوت والوقود NAFTALمؤسسة  -
 .التي تمون المؤسسة بمواد الطالء ENAPCIمؤسسة  -
  :موردون أجانب
 : وىي المؤسسات غير الوطنية، ومن بينيا
 .األلمانية المتخصصة في انتاج قطع الغيار SGGTمؤسسة  -
 .اليابانية التي تمون المؤسسة ببعض المواد األولية CITOHمؤسسة  -
 .البمجيكية المنتجة ألشرطة االشعة والمنتجات المتطورة AGFACEVAERTNYمؤسسة  -
 (البوليتيالن)نسية التي تقوم بإنتاج مواد التغميف الفر ATOFINAمؤسسة  -
 .الفرنسية المتخصصة في انتاج وسائل المراقبة المخبرية CONTROLABمؤسسة  -
  :المنافسون -2-2
افس الوحيد عمى الجزائرية لألنابيب المن ANABIBبالنسبة لمسوق الوطنية، فتعتبر مؤسسة 
 .وجد عدة مؤسسات لكن المؤسسة ال تيتم بياما عمى المستوى الدولي فتأالمستوى الوطنين 
 :زبائن المؤسسة -2-3
المصنوعة من الحديد والصمب  صناعيةنابيب النشاط المؤسسة يتمثل في انتاج األ نأبما 
 والموجية لنقل البترول والغاز والماء فان زبائنيا يتمثمون في المؤسسات الكبرى العاممة في قطاع
مؤسسة سوناطراك، مؤسسة سونمغاز، مؤسسات : ساسيين لممؤسسةن األالمحروقات والري ومن الزبائ
وتعتبر  .الناشطتين في مجال المحروقات Bictelومؤسسة British petrolumمؤسسة توزيع المياه، 
عمال المحقق لممؤسسة وىذا بالنظر الى رقم األ مؤسسة سوناطراك الزبون األىم والرئيسي بالنسبة
.  19معيا
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revetus int & ext 
88057 157793 140820 114737 89466 S/TOTAL 
3435 3033 13261 2018 1776 Prestation 































*Chutes bobines et 
tubes(Férraille) 
*Chutes polyéthylène 
*Produits périmé (Fil 
et flux de soudage) 
*Autres 
22683 71642 17819 42739 24220 S/TOTAL 
6359751 18164105 6714546 18575860 6731259 TOTAL 
 التي تظير تطور رقم االعمال ثين باالعتماد عمى وثائق المؤسسةمن اعداد الباح: المصدر
ع مؤسسة عمال المحقق متظير رقم األ( لخانة األولى افقياا)السطر األول :  من الجدول أعاله
 .سطر فيي مع مؤسسات أخرىما باقي األأ .سوناطراك وفقط
عمال المحقق ؤسسة سوناطراك الى اجمالي رقم األعمال المحقق مع ميمكن حساب نسبة رقم األ
 :من طرف المؤسسة
  98.28= 100*6371259/6615797: 2012سنة%  
  99.14= 100*18575860/18416366: 2013سنة%  
  97.43= 100*6714546/6542646: 2014سنة% 
  98.72= 100*18164105/17931637: 2015سنة% 
  98.2= 100*6359751/6245576: 2016سنة% 
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ىم بالنسبة لمؤسسة ناطراك تعتبر الزبون الرئيسي واألن مؤسسة سوأنالحظ  :من النسب أعاله
ALFA pipe تفوق تساىم بنسبة . 2016الى غاية  2012، حيث طيمة السنوات الخمس األخيرة من
. %97.43وكانت بـ  %98انخفضت قميال عن  2014اال في سنة  98%
 ALFAPIPقرار االستثمار في المؤسسة : ثانيا
:  فكرة االستثمار -1
وىي مؤسسة سوناطراك ( أي أحد زبائن المؤسسة)ظيرت فكرة االستثمار من سوق المؤسسة 
من % 98راك بحوالي ة سوناطحيث تساىم مؤسس ALFAPIPوالتي تعتبر الزبون الرئيسي لمؤسسة 
الي غاية  2012من )وطيمة الخمس سنوات األخيرة  ALFAPIPعمال المحقق لمؤسسة اجمالي رقم األ
2016 .)
وسمك  سبو 64الي  20بأنابيب ذات قطر  كانت تمون مؤسسة سوناطراك ALFAPIPمؤسسة 
نابيب ذات السمك ألن مؤسسة سوناطراك أصبحت تطمب اأممم، اال  15ممم الي  7.92يد من الحد
ن أاال   RGG5بسبب قياميا بمشروع  سبو 42ممم وذات القطر  22.22الي ممم  20.6الكبير من 
نابيب الالزمة والمخصصة إلنتاج األ  MACHINE à SOUDERة لاآلال تتوفر عمي  ALFAPIPمؤسسة 
في  ALFAPIP ممم وبالتالي قررت مؤسسة22.22ممم و 20.6أي ( سمك الحديد)ذات السمك الكبير 
 WTK DANIELمن مؤسسة  MACHINE à SOUDERلة آلقيام باستثمار يتمثل في اقتناء ا 2016سنة 
. لمانية وايطاليةأمؤسسة مختمطة 
 :أساس اتخاذ قرار االستثمار -2
بناء  MACHINE à SOUDERلة آباالستثمار في  ALFAPIPتم اتخاذ قرار االستثمار في مؤسسة 
صبح ضروري لنشاط أ، فيذا االستثمار ALFAPIPالستثمار بالنسبة لمؤسسة عمي درجة ضرورة ىذا ا
نابيب ذات السمك الكبير والتي ال يمكن رئيسي يحتاج منتجات متمثمة في األن زبونيا الالمؤسسة أل
لممحافظة عمى زبونيا واضافة خطوط  ALFAPIPانتاجيا اال بالقيام بيذا االستثمار وكذا نظرة المؤسسة 
ستثمار دون القيام بيذا اال ALFAPIPأخرى نتيجة القيام بيذا االستثمار وليذا قررت مؤسسة إنتاجية 
. خري كالمعايير المالية المحينة وغير المحينة المستخدمة في تقييم االستثماراتأالنظر الي اعتبارات 
 :تكمفة االستثمار -3
مين أييا مصاريف النقل والتاء مضاف التمثمت التكمفة االبتدائية ليذا االستثمار في الشر
 :لةمن سعر شراء اآل% 2ل والتامين بـ والتركيب وقدرت مصاريف النق
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  أورو  12.125.000سعر الشراء
  109متوسط سعر الصرف 
  دينار  1.321.625.000سعر الشراء بالدينار
 دينار  26.432.500=  1.321.625.000× % 2مين وتركيب أمصاريف نقل وت
 دينار 1.348.057.500=  لالستثمار ةاالبتدائي التكمفة 
 :الخاتمة
كثر قا مما سبق تناولو، يمكن القول بأن قرار االستثمار يجب أن يستند الى معيار أو أانطال
استندت في دواه سواء كان ىذا المعيار كيفي أو كمي، فمؤسسة انتاج األنابيب الصناعية لمحكم عمى ج
ىو معيار درجة الضرورة في تقييم قرار االستثمار في آلة اتخاذ قرار االستثمار عمى معيار كيفي و
 .التمحيم
 : نتائج الدراسة
 :من خالل الدراسة تم التوصل الى النتائج التالية
 يام بيذا ي من سوق المؤسسة، وتم القي آلة التمحيم كان مصدرىا خارجي أفكرة االستثمار ف
 .سوناطراكىم زبون لممؤسسة وىو مؤسسة االستثمار تنفيذا لطمب أ
  وىي التوسع بإضافة خطوط انتاجية قرار االستثمار ىذا يدخل ضمن استراتيجية المؤسسة
 .خرى باإلضافة الى المحافظة عمى زبائن المؤسسة عموما وخصوصا الزبون الرئيسيأ
 اتخاذ قرار االستثمار في آلة التمحيم باالعتماد عمى معيار درجة الضرورة  .تم
 :التوصيات
تقدم يجب عمى المؤسسة محل الدراسة عدم االكتفاء بمعيار درجة الضرورة في  بناء عمى ما
لتنبؤ بالمدة الالزمة و اكثر من المعايير الكمية لثمار وانما ينبغي تدعيمو بمعيار أتقييم قرار االست
 .س المال المستثمر او ما يضيفو ىذا القرار الى قيمة المؤسسةالسترجاع رأ
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